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Can the Target of the Paris Agreement on Climate Change be achieved?





























　2016 年に発効した気候変動枠組条約パリ協定によって、締約国は産業革命前からの 21 世紀中
の大気温の上昇が 2℃を十分下回り、1.5℃を達成するために努力することが法的に定められた。





2010-2050 年の炭素バジェットは 565 ギガトンであり、このため世界の化石燃料資源の埋蔵量


























































　この Caldecott et al.（2013）の定義によると、座礁資産の価値はゼロ又はマイナスの場合だけ
でなく、通常の資産より低くなるがプラスの場合も含めている。
　既存資源が座礁資産となる可能性があることはいくつかの先行研究で指摘されている。例えば




　Climate Analytics （2016）は、エネルギーシステムモデルを用いてパリ協定の目標の 2℃達成








炭火力発電所の相当量が座礁資産となり、その総価値は 7 ～ 8 兆円となる予測を提示している。
　一方、気候変動に対する懸念から、投資家に対し、化石燃料資源への投資から撤退すること（ダ
イベストメント）を求める運動が米国の大学から始まっている 4）。


















社 5）、ならびに売上高が高い世界の電力会社 10 社 6）、計 30 社を対象として、各社の気候変動リ
スクの開示状況と気候変動に対する戦略を各社の公表された財務情報を基に整理した。
3 ．1 　石油・ガス会社








図 3 地域別の石炭埋蔵量と座礁資産 
出所：McGlade & Ekins (2015)から筆者作成 
 
日本の座礁資産については、オックスフォード大学（2016）は、日本の既存及び計画












































Lukoil（露） なし なし 政府による規制に対応する。
ExxonMobile（米） 開示 あり 2℃以内とすると炭素価格は 2050 年までに 200 ドル以
上となり、貧困層が受け入れ不可と判断。座礁資産は
発生しない。




Shevron（米） 開示 あり 座礁資産リスクあり。炭素価格を導入。
ConocoPhilips（米） 開示 あり 炭素価格（9 ～ 43 ドル）を導入。
Total（仏） 開示 あり 石炭事業から撤退。太陽光発電会社を買収。炭素価格
導入。CEO 給与に CSR を考慮。
Royal Dutch Shell
（英・蘭）
開示 あり 天然ガス会社を買収。CCS を実施。炭素価格（40 ド
ル）を導入。従業員のボーナスにGHG原単位を考慮。





開示 なし CCS と CCUS を推進。
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3 ．2 　石炭会社
　石炭の埋蔵量が多い世界の石炭会社上位 10 社の概要は表 2 の通りである。ただし、Shanxi 
Coking（中）、Inner Mongolia Yitai Coal （中）は英語の資料がないので除外し、下位の 2 社を加
えた。
























開示 なし 座礁資産リスクあり。2016 年に破産し、その後再建。
Mechel OAO（露） なし なし なし
China Shenhua
 Energy Co （中）
なし なし 古い過剰施設を除却。
Coal India（印） なし なし なし







　世界の電力会社上位 10 社の概要は、表 3 の通りである。
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気候変動に関するパリ協定の目標は達成できるのか？ 







E.ON（独） なし なし E. ON Climate and Renewables が再生可能エネル
ギー事業を推進。
ENEL（伊） 開示 あり 2050 年までに発電の完全脱炭素を目指す。
Electricity de France
（仏）
開示 なし 石炭火力 13 期中 10 基を閉鎖。石油火力も閉鎖中。炭
素価格導入を支持。
Engie（仏） 開示 あり 2016 年から石炭火力の売却を開始。
国際的な炭素価格の導入を促進。
Korea Electric Power 
（韓）
なし なし なし
RWE（独） 開示 あり 再生可能エネルギーは別会社で。独の 2030 年目標に
よって石炭火力発電所の早期閉鎖の可能性あり。
東京電力（日） なし なし 福島震災復興の一環として、世界最新鋭の石炭火力発
電所の建設を明記。
SSE（英） 開示 あり 火力（主に石炭）を再生可能エネルギーに転換。炭素
価格を支持
China Huaneng（中） なし なし なし
Exelon（米） 開示 なし ガス発電が多く、低炭素型となっている。










　本節では、石油・ガス、石炭、電力の各 10 社、計 30 社を対象に、気候変動リスクの開示、シ
ナリオ分析の有無、気候変動への戦略について概要をまとめた。
　約 3 分の 2 の会社（21 社）は気候変動リスクを開示し、気候変動によって政府の CO2 排出への
規制が進み、また異常気象などによる災害が起きることが会社にとってリスクであるとの認識を
─ 74 ─
跡見学園女子大学マネジメント学部紀要　第 26 号　2018 年 7 月 25 日
記述している。しかし、座礁資産リスクに言及している会社は 6 社と少ない。


















　世界は同じ規模と特徴を持つ A 社と B 社の 2 つの企業で構成されているとしよう。両社とも
2℃戦略を実行するためには、費用が貨幣単位で 100 単位 8）必要であるとする。両社が 2℃戦略を
実行した場合には世界は 2℃が実現し、気候変動による自然災害等の大きな影響（以下これを「気
候影響」という。）が回避できるとしよう。この状態の気候影響を基準（すなわち 0）とする。し
かし、A 又は B 社のどちらかが 4℃戦略を実行すると世界では 3℃が実現し、その結果、－500 単
位の気候影響が生じるとしよう。また、両社が 4℃戦略を実行する場合には世界で 4℃が実現し、
























　A 社と B 社が協力しないで自己の私的利益を追求すると、両社とも 4℃戦略を選択することが
支配戦略 10）となる。
　ケース1では気候変動による影響は A 社も B 社も受けないと仮定したが、実際には大気温の上
昇が 2℃を超えると自然災害等の被害は企業に及ぶことになるであろう。
　このため、次のケース2では3℃又は4℃が実現した場合にはその全体の気候影響が両国に等し
く及び、それに比率 x（0 ＜ x ＜ 1）を掛けた影響が A、B 社に等しく及ぶとしよう。その場合の
利得行列は表 5 の通りとなる。























　ケース 2 では、A 社、B 社とも 2℃戦略を実行することが支配戦略となるのは、下記の場合で
ある。
　－100 ＞－250x、すなわち　x ＞ 0.4
　したがって、x ＞ 0.4 と想定される場合には、両社とも 2℃戦略を実行することが支配戦略とな
る。このことは、世界的に大規模な企業がその社会的責任（CSR）として自主的に2℃戦略を実行
する可能性があることを示している。しかし、x ＜ 0.4 と想定される場合には、両社とも 4℃戦略
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　世界は、投資家 A と投資家 B で構成され、それぞれが化石資源を有する C 社と D 社に投資し
ているとしよう。C 社と D 社が有する化石資源は、将来は価値がゼロとなる可能性があるが、現
時点でプラスの価値があると評価されており、その価値は 100 単位としよう。
　投資家 A と B がそれぞれ C 社と D 社をダイベストしようとすると買い手がいないため両社の
化石資源は除却せざるを得ない（この場合の利得を 0 とする）。その結果世界は 2℃を達成する。
しかし、投資家 A がダイベストし、投資家 B はダイベストしないとすると、A は C 社を B に売
却し（この場合の売買価格は 50 単位としよう）、C 社及び D 社の化石資源は燃やされて世界は
4℃を実現する（投資家 A が B に代わっても同じである）。投資家 A と B が共にダイベストしな
いのであれば C 社と D 社の化石資源は燃やされて世界は 4℃を実現する。






































こで、まず、世界は、A 国と B 国で構成され、ともに炭素価格は導入しないケースを考える。
　A 国には C 社、B 国には D 社のみが存在するとしよう。C 社と D 社は 2℃戦略を実行するため
には各100単位の費用が必要であるとし、4℃戦略を実行するための費用は0とする。気候変動に
よる世界全体の気候影響は、2℃が実現する場合を 0 とし、3℃が実現する場合は－500 単位、4℃




B 国／ D 社
2℃戦略 4℃戦略
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国以上の国が導入又は導入を予定している（World Bank et al. 2016）。炭素価格とは、炭素の排
出に対して排出者が支払うことを意味し、その実施手段としては炭素税、排出量取引などがある。





　次のケース 5 では、上記のような炭素価格として炭素税を A 国と B 国が導入するとしよう。A





　図 5 は、C 社と D 社の CO2 の限界削減費用曲線である。両社は 4℃戦略を選択すると排出量は
50 トンとし、炭素税はトン当たり 10 単位として、500 単位の炭素税がかかるとしよう。また、両
社は 2℃戦略を実行するためには 100 単位の費用がかかるが、それによって排出量が 20 トン減少
するため 200 単位の税金を節約することができる。以上の結果両社の負担は（500 － 200）＋ 100
＝ 400 単位となる。国の利得は、企業、税収、気候影響の利得の合計とする。
　以上の条件で計算すると、A 国と B 国、C 社と D 社の利得行列は表 8 の通りとなる。
表 8　ケース 5：A 国、B 国が炭素税を導入した場合
B 国／ D 社
2℃戦略 4℃戦略
























　炭素税が導入されると A 国、B 国、C 社、D 社のいずれもが 2℃戦略を選択することが支配戦
略となる。
図 5　C 社、D 社の限界削減費用曲線
出所：筆者作成
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　炭素税に替えて排出量取引を導入する場合には、カーボンバジェットの排出量を排出枠として













　この課題を検討するため、ケース 6 では、先進国である A 国は炭素税を導入するが、途上国で
ある B 国が炭素税を導入しない場合の利得行列を検討する。その結果は表 9 の通りである。
表 9　ケース 6：炭素価格を先進国 A は導入し、途上国 B は導入しない場合































　このような事態を回避するために次のケース 7 では、D 社が 2℃戦略を採用する場合には A 国




表 10　ケース 7：A 国政府が D 社に資金援助する場合
B 国／ D 社
2℃戦略 4℃戦略

































　次のケース 8 では、世界は A 国と B 国で構成され、両国ともパリ協定に加盟したが、その後に
B 国がパリ協定から離脱することを検討しているとしよう。
　A 国はパリ協定の目標を達成するために炭素価格を導入し、離脱を検討している B 国は、離脱
しない場合は炭素価格を導入し（2℃戦略を実行する）、離脱する場合は炭素価格を導入しない
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（4℃戦略を実行する）と想定する。
　以上の条件で利得行列を計算したところ、結果は表 11 の通りである。
表 11　ケース 8：B 国がパリ協定から離脱する場合





























　D 社にとっては、B 国がパリ協定から離脱するほうが利益が大きくなるが、B 国としては離脱























　本研究では、気候変動をテーマとして、世界には 2 国と 2 社が意思決定の主体として存在し、
それらが選ぶ戦略が 2 つある、という極めて単純な戦略形ゲームによって分析し、その結果、炭
素価格の導入、先進国と途上国との関係、米国のパリ協定からの離脱という政策的課題の解決方




₁ ）Carbon Tracker Initiative （2018）は炭素バジェットを「ある特定の気温の閾値以内で抑えるために
一定期間中に排出できる CO2 の累積量」と定義している。
₂ ）2017 年時点での署名機関投資家数は 827 社（約 100 兆ドルの運用資産）、情報開示した排出企業は




₄ ）The Guardian （2014）
₅ ）Carbon Tracker Initiative （2011）pp.13-14.
₆ ）The Statistics Portal （2018）
₇ ）戦略形ゲームとは、すべてのプレーヤーが、同時に行動するゲームである（渡辺、2008, p.10）。
₈ ）本研究では、理解しやすいために2℃戦略を実施するための CO2 の削減費用を100単位と仮に置いた
ものであり、別の数値でも構わない。
₉ ）Stern（2006）は、気候変動に対する対策費用は世界の GDP の 1％が必要であり、気候変動の被害は
世界の GDP の 5～ 20％と試算されたことから、対策費用と比較して回避できる被害は 5倍以上である
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